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能一致优于随机游动模型。 最具有说服力的是 M eese
and Rogo ff在 1983年发表的著名论文 [2]。 该文比较了
各种汇率模型的预测效果, 结果却发现, 从预测技术评



























z t = hz t- 1 + at ( 1)
其中 z t是一个独立于结构变化的 AR ( 1)平稳过程, at
是一个具有均值为零、方差为e2a的独立正态过程, 并
假设 z t是不可直接观测的 (例如 z t是一组解释变量的
函数 )。令 y t是一个可观测的时序变量 (例如 y t是汇率
的对数差分 ),且满足如下结构方程:
y t = z t
1
( 1 - WL )
kat ( 2)
其中 0 < W≤ 1及
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1, 则在 t= t0时的一次性冲击对 y t具有永久性的影
响, 称结构模型在这种情况下发生了平移; 当 0< W<
1时,结构变化对 y t的影响是关于时间指数衰减的。因
此称模型在这种情况下发生了临时性的结构变化。以
上结论是文献 [2 ]给出的。文献 [ 8]研究了结构变化
对预测的影响。本文假设模型中的参数都是已知的,
重点研究结构变化对汇率预测的均方误差的影响。
假设在 t= t0时发生结构变化,则在 t= t0+ k时
y t具有如下的表达式:
y t0+ k = hy t0+ k- 1 + a t0+ k + kW
k- 1 (W- h) ( 4)





+ k+ l = hly t
0





+ k+ l- i + kWk (Wl - hl )　 ( 5)
( l= 1, 2, … ,下同 )
( 5)式表示发生结构变化的汇率序列的真实模
型。而不发生结构变化的汇率模型是指k= 0, 即:
y t0+ k+ l = h
ly t0+ k + ∑
l- 1
i= 0
hiat0+ k+ l- i ( 6)




+ k ( l) = hly t
0
+ k + kWk (Wl - hl ) ( 7)
在 t= t0+ k时,不发生结构变化的汇率的 l步最优预
测为:
y t0+ k ( l) = h
ly t0+ k ( 8)
随机游动 ( RW )模型在 t = t0 + k时的 l步预测
为:
y t0+ k ( l) = y t0+ k ( 9)
根据预测的均方预测误差 (M SFE )公式:
MSF E ( l, k ) = E [y t
0




+ k ( l) ]2 ( 10)
①在不发生结构变化时 (k= 0), 真实模型在 t=
t0 + k时 l步预测的均方预测误差为 :






而随机游动模型在 t = t0 + k时 l步预测的均方
预测误差为:
　MSFE ( l, k )RW =
1 - h2l
1 - h2
e2a + (hl - 1) 2y 2t0+ k ( 12)
显然,MSF E ( l, k )TM < MSF E ( l, k )RW 。即不发生时真
实模型的预测结果优于随机游动模型。
②发生结构变化时 (k≠ 0), 真实模型和随机游
动模型在 t= t0 + k时 l步预测的均方预测误差分别
为:




2 (Wk+ l - Wkhl )2
( 13)
MSF E ( l, k )RW =
1 - h2l
1 - h2
e2a + k2 (Wk+ l - Wkhl ) 2 +
(hl - 1)2y 2t
0
+ k + 2(hl - 1)kWk  
(Wl - hl )y t0+ k ( 14)
由 ( 13)、 ( 14)式得:
MSFE ( l, k )RW = MSFE ( l, k )TM + (hl - 1) 2y 2t
0
+ k +
2(hl - 1)kWk (Wl - hl ) y t0+ k ( 15)
( 15)式表示在发生结构变化时,汇率的真实模型
与随机游动模型 1步预测的均方预测误差的联系。虽
然 ( 15)式右端的第 2项严格为正,但第 3项却难以确
定。如果第 3项大于零, 则真实模型的预测效果优于
随机游动模型; 如果第 3项小于零,并且:
(hl - 1) 2y 2t0+ k + 2(h
l - 1)kWk (Wl - hl )y t0+ k < 0
( 16)






k= 4 k= 5
l= 1 l= 3 l= 6 l= 12 l= 1 l= 3 l= 6 l= 12
k = 1 - 2. 53 - 3. 97 - 2. 82 - 1. 03 - 3. 29 - 5. 20 - 3. 77 - 1. 54
k = 5 - 1. 49 - 2. 28 - 1. 51 - 0. 33 - 1. 99 - 3. 09 - 2. 13 - 0. 67
k= 10 - 0. 68 - 0. 96 - 0. 48 0. 21 - 0. 97 - 1. 43 - 0. 85 0. 02
k= 20 0. 08 0. 28 0. 48 0. 73 - 0. 02 0. 12 0. 35 0. 66





已知: 令W= 0. 9, h= 0. 3, y t0+ k = 1,对k= 4和k=
5 两种情况, 用随机游动模型的预测方程 ( 9)对结构
变化序列进行各种期限预测的均方预测误差 (见表
1)。例如,结构变化 5期 (k= 5)后, 进行 12步预测,随
机游动模型预测的 MSFE 比真实模型预测的 MSF E
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人口比重每增加 1个百分点, 直接消费可拉动 GDP增加 1. 5个百分点。为此,在“十五”期间要
加快城市化进程, 壮大大中城市的实力,扩大吸引和辐射带动能力,推动消费需求增长。同时,
要提高小城镇质量,搞好小城镇建设规划、布局, 协调城镇内三次产业及不同城镇之间的分工
协作,注意节约用地,保护环境, 加快缩并自然村,建设中心村。小城镇建设必须做到有效地吸
纳农业剩余人口, 缓和农村“人地关系高度紧张”这一基本省情对农业发展的制约。
( 3)减少政府干预,加大放权力度
要切实转变政府职能,实现政企分开,将企业经营管理自主权真正归还给企业, 使企业真
正成为市场经济的主体。要统筹安排积极发展社会中介组织, 尽可能使社会公共事务的管理和
经营实行“社会化”、“民营化”,社会能管和民间能承担的事情,政府要少直接管,政府只承担为
数不多的规划、指导、监督、服务的职能,应采取措施大力发展社会“服务”组织,逐步形成“小政
府,大社会”的管理格局。
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